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Ownership and control of big business corporations in the global network led by U.S.A.:
Preface: A possibility of enterprise becoming “bubble on a whirlpool” （J.M. Keynes） as a paradox 
lurking in the phrase “monopoly is the death of speculation” （R. Hilferding）, and the new systemic risk, 




























































現代合衆国を中心とするグローバル・ネットワークにおける巨大株式会社の所有と支配：序説 ― 3 ―― 2 ―
(359)
9.3　過剰推定問題の克服方法
〔補論：‘Vitali,Glattfelder&Battiston,“SupportingInformation”’ 第 2 節「データおよびTNCネットワークの検出」；
第3.5節「先行研究との関係」：
9.4　分析結果：全ノードの3/4が全TNCsの営業収益の94.2％を占める中枢の存在
〔補論：‘Vitali,Glattfelder&Battiston,“SupportingInformation”’ 第 7 節「強連結成分分析」：
9.5　蝶タイ成分
〔補論：‘Vitali,Glattfelder&Battiston,“SupportingInformation”’ 第 6 節「蝶タイ成分の規模」：
9.6　最大（弱）連結成分中，過半を占める蝶タイ状ネットワーク構造の出口に位置するTNCs
9.7　ネットワーク支配・営業収益の比率を表す分数が80％近傍に達するのは株主主体の分数で表現される株主ランク


























































（ 3 ）　Haberly&Wójcik,op.cit., pp.245-246.
（ 4 ）　Cf.,ibid.,p.246.
（ 5 ）　玉村博巳（1997）「先進国民営化の特徴：フランスを中心に」『比較経済体制学会会報』第34巻，第 1 号，32-39
頁参照。
（ 6 ）　Cf.,IanBremmer（2010）,The End of the Free Market: Who Wine the War Between States and Corporation? 
Portfolio/Penguin.有賀裕子訳（2011）『自由市場の終焉：国家資本主義とどう闘うか』日本経済新聞社。
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（21）　Department of theTreasury/FederalReserveBoard（September18, 2018）, “MajorForeignHolders of
TreasurySecurities”.但し，同報告の注書きにあるように，例えば2018年 3 月現在，中国の米財務省証券保有額
は， 1 兆1,877億ドルで 2 位の日本の 1 兆435億ドルを引き離して 1 位の座にあるが，これらデータは，「各国別の



























































































































































































の補論で見た国家資本主義範疇に拠るなら，（日本は1964年 4 月にIMF 8 条国に入って以降，また，）
韓国は1997年アジア経済・金融危機時のIMFの救済時に要求された自由化によって国家資本主義の
段階を疾うに通り越していることになる。本稿では，Haberly&Wójcikによる，国家が民間に関与











































































































and Society,Volume32, Issue4,pp.526-554;C.E.WalterandF.J.T.Howie（2011）,Red Capitalism: The Fragile 
Financial Foundations of China’s Extraordinary Rise,Singapore:JohnWileyandSons.



















4 4 4 4 4 4 4
ローバルな連携
4 4 4 4 4 4 4
で結ばれた資本主義は
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
，〔市場による〕グローバルな融合と統合への圧力と，戦略上
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
重要視される部門に対する支配権を主張する複数の政府の欲求との間の緊張関係下の産業内部での固
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
有の妥協点である
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，市場の脱政治化
4 4 4 4 4 4 4
という何となく実体のぼやけた虚構に基盤を置いている
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，長期的には表面上は政治的要素を取り除いた市場による国家間協力関係という
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(373)
目に見える手による置き換えが
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
，グローバルな資金調達を
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
，勢力を争う政治という苦難に敏感にも晒
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
す可能性が，





























（72）　R.Vernon（1971）,Sovereignty at Bay. The Multinational Spread of US Enterprises.London:Penguin,1971;R.
Gilpin（1987）,The Political Economy of International Relations.Princeton:PrincetonUniversityPress.
（73）　Forinstance,W.I.Robinson（2004）,A Theory of Transnational Capitalism. Production, Class, and State in a 
Transnational World.Baltimore:JohnHopkinsUniversityPress.
（74）　For instance,C.May（2015）,“Who’s incharge?Corporationsas institutionsofglobalgovernance”,Palgrave 
Communications,Volume1,Articlenumber:15042DOI:10.1057/palcomms.2015.42|www.palgrave-journals.com/
palcomms,pp.1-10.
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を予感させるが，それは，いまだに残る最後の国家資本主義である
（82）　Cf.,Babic,etal.,op.cit.,p.31.中括弧〔〕内は，筆者が現下，該当すると考える事例としての国，企業。
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中国と市場化のグローバリゼーションの狭間に生じている矛盾であり，早晩，市民社会の形成へ向け
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
て辿る開発独裁の熔解の過程で解消されるものと理解すべきかも知れない。そして同じくやがては，
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現代の巨大TNCsの支配力は，まず間違いなく，超富裕層を等しく含む，とりわけ大手資産運用会社
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の支配出資者としての専門経営者，または，権能こそ彼等に一歩を譲るが，TNCs一般の相対的大株
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主層から構成される支配出資者の掌中に治まる
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，現下の合衆国政府の貿易不均衡に対する露骨な重商主義的対応がもたら
した混乱を一先ず措いて，最早抗えない方向であるとしても
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支配出資者の実体が，資本家階級内のさらに二階層間で両立しがたい，相互に排斥しあうような力関
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係，分裂の危機を孕む支配出資者の集合から成ることを明らかにするためにも



















ル・ストリートとメイン・ストリートで象徴される，第 6 章第 3 節での表記法を使用するなら，（Ａ）
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産運用会社を配下に治める支配出資者間には対立があり，それは
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，Keynesの階級観ではなく，Marx
とKaleckiの措定した資本家階級内のさらに二階層間で相互に排斥しあうような分裂・対立を現わし
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ており，現代合衆国を中心とするグローバル・ネットワークにおける巨大TNCsの所有者として，こ
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
の両者の何れがより優勢かといえば，法的所有主体しての巨大資産運用会社または金融コングロマ
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リットを配下に治める後者である





































sufficiency” ,The New Stateman and Nation,includedin“JMK”,VolumeXXI,op.cit.,pp.233-246.前掲訳，265-279頁,






























































































































































































































































































































































































































































































































































































Collected Works of Michael Kalecki,Volume2,Oxford:ClarendonPress,pp.117-190.M.Kalecki［1954］（1991）



































































（125）　SeeG.Arrighi,andB.J.Silver（2001）,“CapitalismandWorld（Dis）order”,Review of International Studies,Volume
27,Issue5,pp.257-279.
（126）　Cf.,G.Arrighi（1994）,The Long 20th Century: Money, Power, And the Origins of Our Times,NewYork:Verso.;G.
Arrighi（2007）,Adam Smith in Beijing: Lineages of the Twenty-First Century,Verso,esp.ch.6,ACrisisofHegemony.
（127）　Cf.,Haberly&Wójcik,op.cit.,p.262.




































（ 1 ）　この範疇をめぐる筆者とHaberly&Wójcikの異同については第 8 章第 1 節内の補論「国家資本主義の範疇規定」
を参照されたい。
（ 2 ）　企業それ自体か，または， 5 ％の持株ブロックによって連結された存在であるそれら 5 ％の究極的ブロック所
有者の一部として定義される（Cf.,Haberly&Wójcik,op.cit.,p.251.）。
（ 3 ）　Cf.,Haberly&Wójcik,op.cit.p.253.















よび究極的な 5 ％ブロック所有の両方で定義して）59の株式ブロック，あるいは，第 2 位の英
国の総数（14）の 4 倍以上のブロックを所有している。英国に続く第 3 位の地位にあるのはシ
ンガポールで，そのSWFsおよびその他の国家と結合した投資家（state-linked investors）は
外国企業の中の7ブロックを所有している。これに続くのがカタールとベルギー（各 5 ），スイ
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，いわば対外的防壁






























の第 3 位のパッシブ・マネジャー，StateStreetの所有構造とも係わり合う（図7-2：原典図 3
「グローバル・ネットワーク中枢（相互に投資し合う世界の上位投資家20社）」）。
⑫　最大の在合衆国パッシブ・ファンド・マネジャー，BlackRockは，世界中の売上高で重み付け
















（ 7 ）　第 3 章第 2 節内脚注（57）ですでに見た持株単位の定義で，BlackRockは，世界中の最大299の上場会社の全株式
中，2009年現在，6.06％超を所有する株主である。





















































































対立の構図を引き写したものと見做すこともできよう（第 8 章第 3 節）。但し，ウォール・スト



























































































る場合があることは，第 4 章第 2 節内脚注（28）中の史実が明らかにするところである（第10章内脚注（ 4 ）参照）。
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果，中枢内の企業の所有の約 4 分の 3 が中枢そのものの中の企業の掌中に残り，言い換えれば，相互
に過半数を累積的に保有する会社の緊密なグループであること等が明らかにされる。Vitali等は，中
枢内の上位株式所有者を「超企業体（super-entity）」と呼ぶ。また重要な事実として，中枢を構成す













めるようになった（ 2 ）。所有のネットワークについて分析されたが（ 3 ），グローバルな支配構造は無










































（ 4 ）　Cf.,MarkGranovetter（1995）,“CoaseRevisited:BusinessGroupsintheModernEconomy”,Industrial and Corporate 
Change,Volume4,Issue1,1January1995,pp.93–130,https://doi.org/10.1093/icc/4.1.93;Published:01January1995.
（ 5 ）　Cf.,D.O’Brien,S.Salop（1999）, “CompetitiveEffectsofPartialOwnership:Financial InterestandCorporate
Control”,Antitrust Law Journal,Volume67,pp.559-614,esp.p.559 ;D.Gilo,Y.Moshe,Y.Spiegel（2006）,“Partial
CrossOwnershipandTacitCollusion”,RAND Journal of Economics,Volume37,Issue1,pp.81-99.
（ 6 ）　Cf.,F.Allen,D.Gale（2000）, “FinancialContagion”, Journal of Political Economy,Volume108,Number1,
pp.1-33; J.E.Stiglitz（2010）, “RiskandGlobalEconomicArchitecture:WhyFullFinancial IntegrationMaybe
Undesirable”,American Economic Review: Papers & Proceedings,Volume100,Number2,pp.388-392 ;F.Brioschi,
L.Buzzacchi,M.Colombo（1989）, “RiskCapitalFinancingand theSeparationofOwnershipandControl in
BusinessGroups”,Journal of Banking & Finance,Volume13,Issues4-5,pp.747-772.
（ 7 ）　Cf.,Vitali,etal.,op.cit.,p.1.
（ 8 ）　Cf.,Brioschi,etal.,op.cit.
（ 9 ）　See,SupportingInformation:TheNetworkofGlobalCorporateControl,StefaniaVitali, JamesB.Glattfelder
andStefanoBattiston,ChairofSystemsDesign,ETHZurich,Kreuzplatz5,8032Zurich,Switzerland（hereinafter
called ‘Vitali,Glattfelder&Battiston,“SupportingInformation”’）,pp.5-8.





























TakeoverRegulationReforms inEurope”,Oxford Review of Economic Policy,Volume21, Issue2,pp.243-268;
TheDeminorGroup（2005）,“Applicationoftheoneshare-onevoteprincipleinEurope”,（http://www.abi.org.uk/
Bookshop/）,Technical report）




























































（21）　Cf.,P.Bonacich（1987）,“PowerandCentrality:AFamilyofMeasures”,American Journal of Sociology,Volume
92,Number5,pp1170-1182;C.Ballester,A.Calvo-Armengol,Y.Zenou（2006）,“Who’sWhoinNetworks.Wanted:
TheKeyPlayer”,Econometrica,pp.1403-1417）.固有ベクトル中心性については，BethMintzandMichaelSchwartz














































































































































（35）　（I－B）－1の右下ブロックだけ取り出したものを（I sub－B sub）－1とすると，B（I－B）－1の第 1 行だけ取り出し
たものはd・（I sub－B sub）－1となる（Bより 1 次だけサイズが小さい，横ベクトルdと正方行列（I sub－B sub）－1の
積，むろん横ベクトル）。よってvの下ブロック（第 1 成分を除いたもの）をv sub と書けば，［B（I－B）－1v］1＝
d・（Isub－Bsub）－1v subとなる。d〜＝d・（Isub－Bsub）－1とおいて，この右辺をd〜v subと書き（横ベクトルと縦ベクトルの






























































































































































































































































































































































































































































































































































































（53）　中枢とはvnetの中頃の 2 〜 5 番目の成分を指すものと考えられる。









































































Glattfelder&Battiston,“SupportingInformation”’ 第 3 節「ネットワーク支配」内，第3.1節「既存の方法」，第


















































































































































&Battiston, “Supporting Information”’ 第3.3節「BFSMethodologyCorrects forCyclesの証明」；第3.4節
「例証された事例」」），第3.5節「先行研究との関係」」（本補論「‘Vitali,Glattfelder&Battiston, “Supporting









「‘Vitali,Glattfelder&Battiston,“SupportingInformation”’ 第 2 節「データおよびTNCネットワークの
検出」；第3.5節「先行研究との関係」」内第 2 節参照〕。次いで，TNCsから発し，そしてそこに終結す
る全ての所有の径路のネットワークを選び出す再帰探索が，Vitali等の知る限りでは初めて〔同補論


















SH, SH → SH, SH ↔ SH, …
TNC, TNC → TNC, TNC ↔ TNC, …
PC, PC → PC, PC ↔ PC, …
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る諸国居住のTNCsで，これは全TNCsの36
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 44
％
 ・に過ぎないが，しかし総営業収益の94.2
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
％
 ・を占める
4 4 4 4






























































9-9：補論「‘Vitali,Glattfelder&Battiston, “SupportingInformation”’ 第 7 節「強連結成分分析」」
内，図9-9：原典図S7「存在する株式持合いの例」）の株式所有の循環で，これは，コーポレート・ガ
バナンスにおいてよく研究される対象である（70）。位相的性質の第二については次節で述べる。













































第 7 節「強連結成分分析」」の中の図9-9：原典図S7「存在する株式持合いの例」および続く補論 ‘Vitali,
Glattfelder&Battiston,“SupportingInformation”’「第 6 節「蝶タイ成分の規模」参照）（74）。











（71）　Cf.,O.Williamson（1975）,Markets and Hierarchies, Analysis and Antitrust Implications: A Study in the 





（75）　Cf., S.Dorogovtsev, J.Mendes,A.Samukhin（2001）, “GiantStronglyConnectedComponentofDirected
Networks”,Physical Review E,Volume64,025101（1-4）.








4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
，その各ノードを成すTNCsは，相互に，平均して20の他のメンバーと
4 4 4 4 44 4 4 4 4 4 4 4 4
つながりを持つメンバーと連結している
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
（図9-10：原典図 2 「ネットワーク・システムの構成形態」
のC,D）。その結果，中枢内の企業の所有の約
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。言
い換えれば，これは相互に過半数を累積的に保有する会社の緊密なグループである









TNC（#） SH（#） PC（#） OR（%）
LCC 15491 47319 399696 94.17
IN 　282 5205 　 129 2.18
SCC 　295 　　0 　1023 18.68
OUT 6488 　　0 318073 59.85
T&T 8426 42614 80471 13.46
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対する支配の80
4 4 4 4 4 4 44
％
 ・を累算する
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いて期待することのできる大きさの10倍の支配力を掌握する
























































（81）　図の縦軸のθは％表示とあるが，目盛りは 0 から 1 までなので，原典の縦軸θの（％）は不要であろう。
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位〔支配〕保有者（
4 4 4 4 4 4
TNCsを含む737の主体：前節内，表9-3）に属する確率は，例えば〔蝶タイ状のネッ
 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
トワーク構造の〕入口のTNCsの
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TNCsグループが，所有関係の複雑な網の目を通して世界のTNCsの経済価値のほぼ10分の
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。中枢内の上位〔支
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配〕所有者は
4 4 4 4 4
こうして，グローバルな会社のネットワークにおける
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
経済的「超企業体
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ことである。このことは，標本の上位50社中，第50位のChinaPetrochemical
GroupCo.（中国石油化工集団公司）を除いて全て金融機関であることを示す表9-2：原典表S1「上位
























































































































































る（特に第 2 章第 2 節）。そして特に，機関化現象に注目し，中でも，21世紀に入って僅か20年足ら
ずの間に急速に成長したBlackRockはじめ大手資産運用会社がその個人大株主または相対的個人大株











勢ゆえ，第 2 章第 1 節で指摘した会社支配者層内部の亀裂の修復は難しいかも知れない点も併せて主
張した。言い換えれば，第 4 章第 2 節で見た意外なほどフラックスで不安定な機関所有の実態と特に
第 6 章第 4 節で見た会社エリート層（Mizruchiによる概念規定では，支配階級と一線を画しながら，
尚かつその最前線に立って来たかつての合衆国内の専門経営者層（ 1 ））の1980年代央以降の変質＝黄








現代合衆国を中心とするグローバル・ネットワークにおける巨大株式会社の所有と支配：序説 ― 73 ―― 72 ―
(429)

































4 4 4 4 4 4 4 4
または相対的個人大株主層に集中
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
している（ 4 ）。（この場合，注意すべき点として，これまで繰り返
（ 2 ）　片岡，前掲書，125頁参照。
（ 3 ）　黒沼悦郎（2004）『アメリカ証券取引法［第 2 版］』弘文堂，183-184頁。ウィリアムズ法とTitle17CFR§240.13d-1





法規定等について，この規定が孕む問題点等も含めて，詳しくは，第 3 章内脚注（ 1 ），さらに第 3 章第 2 節内補論
「資産運用会社と信託会社について」を参照されたい。
（ 4 ）　第 2 章第 3 節で述べた通り，「相互」的なミューチュアル・ファンドとしての形態を採るVanguardの場合にも
出資者（「顧客」）の私的利益の極大化が目標となるので，究極的には出資者全体としての構造に支配が規定されて
いる点に注意する必要がある。尚，例えばビッグ・スリーが共有株主となる標的会社に対する「暗黙の了解」に拠









第 2 節で見た特にアングロサクソン系企業のTesla, Inc.等の上場廃止に向けた最近の動きである。特
に合衆国における近年の非公開企業形態を採るLLCの流行や株式会社の急速な非公開化の動きにつ





































一重に委ねられ，経済学の元から離れていくことにはなろう（第 3 章第 1 節）。
現代合衆国を中心とするグローバル・ネットワークにおける巨大株式会社の所有と支配：序説 ― 75 ―― 74 ―
(431)
を彷彿とさせる（ 5 ）。すなわち，ウォール・ストリート対メイン・ストリートの対立は，第 8 章第 3
節で言及したKeynesが生きた英国の経済的環境を反映した，「金利生活者」から成る非活動階級と
しての投資者階級対企業者階級および労働者階級の対立の構図を引き写したものと見做すこともでき
よう。但し，ウォール・ストリートで利益を占める利害関係者は，第 2 章第 3 節でR.Reich等の研究
に拠って明らかにしたように，2007年現在，キャピタル・ゲインの75％を占める最富裕層上位 1 ％の
大部をなすであろう特に35歳以下の（単なる持分出資者としての信託受益者または支配出資者






































Economic Articles and Correspondence: Investment and Editorial,editedbyDonaldMoggridge,Macmillan,
CambridgeUniversityPress,1983,p.238.）。
　　　ここで問い質されている投機が厄介なのは，それが真偽の如何に係わらない情報
































































4 4 4 4 4 4 4
，パッシブ運用またはアクティブ運用のリスク管理の一様化の比率
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（現下，世界中の金融資産の





4 4 4 4
，CDSの多用と相俟って信用破綻の連鎖を招く結果
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・リスクを実際に生み出
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
すかも知れないという懸念を提起する程大きな影響力を持つ








うなるのかについては第 1 章第 2 節で考察した。
留意したい点は，第 3 章第 3 節で見たように，何らかのボラティリティーを高める投機として作用
（ 6 ）　Peetz&Murray,op.cit.,p.37,原典表2.5「上位パッシブ・ファンド 5 社または 7 社の運用するパッシブ・ファ
ンドと上位 5 社または 7 社の運用する全ファンド（100万ドル単位）との関係」によれば，ファンド・マネジャー
上位 5 社の2009年の資産運用額10兆3,250億7,200万ドル中，パッシブ運用額は 4 兆640億5.700万ドルで，その比率は
39％であった（出所：Watson/Pensions & Investmentannualsurveys）。
（ 7 ）　Mooney,“BlackRockBetsonAladdinasGenieofGrowth”,op.cit.
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するシステミック・リスク要因が
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
景気（産業）循環と併行した過剰貨幣資本の増減と一先ず無関係
に，常時，Aladdin®を形づくるプラットフォーム・ソリューションを契機に生成される可能性
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（第 6 章第



























（11）　The Wall Street Journal（2019/12/14）日本語版「「大きすぎてつぶせない」銀行批判は的外れ」（https://jp.wsj.
com/articles/SB10195177451869553360604581576030222214252（2019/12/14））.

















いる。さらに，上位投資家20社中15社は，互いに直接的な 5 ％のブロック所有者である（第 7 章第 2
節）。
最大の在合衆国パッシブ・ファンド・マネジャー，BlackRockは，世界中の売上高で重み付けた標
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
本企業のほぼ
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しており，この比率は同標本企業の究極的
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グローバルな連携で結ばれた資本主義は
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
，〔市場による〕グローバルな融合と統合への圧力と
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ける固有の妥協点
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，その各
ノードを成すTNCsは，相互に，平均して20の他のメンバーとつながりを持つメンバーと連結
4 4 4 4 44 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
してい
る。その結果，中枢内の企業の所有の約








4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
。言い換え
れば，これは相互に過半数を累積的に保有する会社の緊密なグループである
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
。Glattfelder&
Battistonによる諸国間横断分析によれば，ごく僅かな国家所有のネットワークだけが蝶タイ状の
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
ネットワーク構造の形成に係わり
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
，また重要なことに，アングロサクソン諸国では
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
，主に強連結成分
4 4 4 4 4 4 4
がネットワークの規模に比べて大きい
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TNCsグループが，所有関係の複雑な網の目を通して世界のTNCsの経済価値のほぼ10分の
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。中枢内の上位〔支
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配〕保有者は
4 4 4 4 4
こうして，グローバルな会社のネットワークにおける
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
「超企業体
4 4 4 4
（super-entity）」であ
ると考えることができる。この点に係わる追加的な事実は，中枢を構成する企業の
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介機関
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4 4 4 4 4 4 4
，いわば対外的防壁
4 4 4 4 4
を築きながら，相互に業容をグ
ローバルに進展しているものと推察される（第 4 章第 2 節）。BlackRockをはじめとするこれら少数
4 4 4 4 4
の巨大資産運用会社を中心とする金融機関による広範に及ぶTNCsの経済価値の支配はいうまでもな
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，この点から見て
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，あくまで
4 4 4 4
，支配出資者
4 4 4 4 4
（（超富裕層
を含む）個人大株主または相対的個人大株主層
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
）による所有によって間接化されたものである
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，投機の行過ぎおよびリスク管理の一様化
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と背中合わせのシステミック
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
・リスク発現をいわば病として内包した
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
，現代資本主義における会社支
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
配構造の現実である
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，いわば対外的防壁































定（2）等について，詳しくは，第 1 章第 2 節内脚注（160）および第 3 章内脚注（ 1 ），さらには第 3 章第 2 節内補論
「資産運用会社と信託会社について」を参照されたい。









のように振舞うことになるのかも，まだ不明である。そして，筆者が，第 3 章第 1 節，第 4 章
第 2 節，小括 2 において，小松氏のいわゆる「迂回的持合い」による支配・被支配関係が経営
4 4
権に関する
4 4 4 4 4
いわば対外的防壁
4 4 4 4 4
として機能すると断定しなかったのは，こうした所有権をめぐる
再編をめぐる問題もさることながら，当該経営権の所在は，先の交錯する自然人




4 4 4 4 4
的なTNCsの中枢をなす20余の金融機関を具体的にどのように支配するかに係わる優れて実証
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 44 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
的でケース・スタディ的な問題である


























未満， 6 社で 5 ％以上10％未満，15社で 2 ％以上 5 ％未満， 6 社で 1 ％以上 2 ％未満，14社で0.5％以上 1 ％未満，
46社で0.5％未満を所有していること，また取締役会全体で所有時価総額100万ドル以上 2 億5,000万ドル未満を所有
する会社の比率は87％で， 2 億5,000万ドル以上所有する会社の比率も 7 ％あることが分かる。；小松「現代巨大企業
における支配の構図（ 2 ）―北原理論をめぐって―」前掲，34-35頁参照。










































自ずと，第 2 章第 2 節で確認した，小松氏が2013年現在，到達した「経営者が利益を追求する
4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
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・発展を考えるからである








4 4 4 4
BlackRockやJ.P.Morgan等だからである。現時点では，小松氏の指摘が示唆する所
























































第 3 章第 4 節で明らかにした個人大株主または相対的大株主配下のBlackRock，StateStreet
等のビッグ・スリー等による議決権の代理行使すなわち委任状の権利行使の実態分析，さらに
また，および合衆国内のKoch兄弟等の超富裕層による同様の実態分析も今後の課題である。
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要求通り脱して，すでに見た小松氏が現実の会社経営の有様を観照して捕捉し直した＜経営者
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　　出所：Haberly,etal.,op.cit.,p.10,Figure2.典拠：世界銀行．





















































































andJ.Kwak（2010）,13 Bankers: The Wall Street Takeover and the Next Financial Meltdown,PantheonBooks,
pp.7-9.村井章子訳（2011）『国家対巨大銀行：金融の肥大化による新たな危機』ダイヤモンド社,7-10頁参照）。
（33）　2009年のGeneralMotorsCorp.，Chrysler・LLCの倒産では，それに伴ってミシガン州の自動車工員の55%が解
雇された。自動車工場で工員が 1 人解雇されると下請け等で 9 ，10人が仕事を失うと言われた（神谷秀樹（2010）
『ゴールドマン・サックス研究：世界経済崩壊の真相』文藝春秋，84頁参照）。



















⑿　またさらに，本稿では付随的な課題になるが，「金融化」現象を本稿では，第 1 章第 2 節内脚
注（21）等の箇所で主として過剰貨幣資本の投機市場での運動と規定して論じてきたが，その厳
密な概念規定と意義の捕捉も課題となろう（34）。




















































































（上）①　53頁，図1-4（原典図 2 ），但書き 3 行目の「対する」は正しくは「よる」である。
（中）①　238頁の14行目のJPMorganChase&Co.は正しくは，JPMorganChase&Co.である。
　 　②　316頁・訂正①の「ルールは」は正しくは「ルール，」である。
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　 　②　目次：第 9 章第 9 節内〔補論：‘Vitali,Glattfelder&Battiston,“SupportingInformation”’原
典表S4「ランダムに選出された経済的主体（TNCまたは株主〔SH〕）が，上位支配保持者の
ネットワーク構造に占める位置に関連したグループに属する確率」：，は正しくは「のネット
ワーク構造に占める位置に関連したグループ」をトル。
（付記）本稿を著わす上で，岡山理科大学の山崎洋一氏，立教大学名誉教授の菊地進氏，同大学の藤
原新氏，流通経済大学の松崎慈恵氏，同大学の片山直登氏から，それぞれ貴重なご教示を賜った。こ
こに記して，感謝の意を表わしたい。
